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Les marchés d’actions américains ont pati en ce début d’année de la poursuite de la hausse des
rendements obligataires portés notamment par des données de I'emploi robustes.

D’autre part, I'entrée en fonction de D. Trump et les incertitudes
concernant son programme économique, pergu comme inflationniste,
ont entrainé des prises de bénéfices. A Tlinverse, les valeurs
européennes ont rebondi aprés la sous-performance de l'année
passée.

Les rendements obligataires ont ainsi bondi et le 10 ans américain
a gagné pres de 20 points de base a 4.78%. Le Bund allemand a
également progressé de 20 points de base a 2.60%.

Lemploi américain continue de surprendre

L’emploi américain n’en finit pas de surprendre par sa vigueur ce qui
inquiete les intervenants, car cela remet en cause la poursuite de
la phase d’assouplissement monétaire de la part de la Fed. Ainsi,
en décembre, les Etats-Unis ont créé 256'000 emplois alors que le
consensus tablait sur seulement 165’000 postes. Le taux de chdmage
areculé de 0.1% a 4.1%.

La publication des données sur l'inflation, prévue cette semaine, sera
donc particulierement scrutée alors que la probabilité d’une nouvelle
baisse de taux lors de la prochaine réunion monétaire de l'institution
devient désormais quasi nulle.

L’économie américaine ne montre guére de signes de faiblesse a
I'inverse de la zone euro qui est confrontée a une demande en berne
et des colts d’emprunt qui restent encore trop élevés pour stimuler
I'activité économique.

Lessentiel en bref

La BCE devrait poursuivre sa politique de
baisse des taux

La BCE devrait poursuivre sa politique de baisse des taux, ce qui sera
favorable aux sociétés européennes. Toutefois, le manque de visibilité
sur les premieres mesures de la nouvelle administration Trump,
notamment la hausse des taxes douanieres sur différents produits
importés d’Europe, pese sur I'appétit des intervenants pour les valeurs
de la zone euro.

Dans ce contexte, le S&P 500 a perdu 1.94% et le Nasdaq a reculé
de 2.24%, alors que l'indice européen EuroStoxx 600 a progressé de
0.65% sur la semaine.

Lor a repris de la hauteur, a USD 2’680 malgré la progression des
rendements obligataires et demeure un actif incontournable dans le
contexte actuel.

Cette semaine sera marquée par le début des publications des
entreprises américaines, en particulier celles des bancaires
américaines.

Swiss Market Index (SMI)

Le SMI a testé les 11'950 pts et s’est fait rejeté pour ensuite
repartir a la baisse. Les prochains supports se situent a
11’610 pts suivis de 11’560 pts.

EURO MSCI
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(valeurs du vendredi précédant la publication)
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